




(厦门大学 经济系 , 福建　厦门　361005)
[ 摘　要] 　实际经济周期理论认为经济波动的根源在于技术冲击或供给冲击 , 最先证明最优政策具有
“时间不一致性” , 为反对政府宏观调控中的 “相机抉择” 提供了理论基础。该理论的政策主张对中国有一定
的经济适用性 , 中国政府应把一定的政策规则和相机抉择相结合 , 增强政府决策的透明度和可预见性 , 以应
对经济波动。
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　　2004 年诺贝尔经济学奖被授予基得兰德 (Finn
E.Kydland)和普雷斯考特 (Edward C.Prescott), 表彰
他们对动态宏观经济学所作的贡献 ———经济政策的时
间一致性和商业周期的驱动力量。他们的实际经济周
期理论在 “冲击 ———传导机制” 的框架下 , 把技术冲
击从原来对经济波动不起作用的长期趋势中拿出来作
为经济波动的冲击源 , 强调随机冲击 , 认为政策具有
无效性 , 从政策选择机制本身加以反对 。借鉴实际经








代。假设经济行为主体的效用函数为 Ut =Ct a ＊
L t
1-a , 其中 Ct 和 Lt 分别为经济主体的消费和闲暇 ,
a为参数 , 消费和闲暇具有跨期替代性 , 效用函数与
总体的跨期消费和闲暇选择一致 , 经济主体是理性
人 , 决策随着经济环境变化 , 而变化以实现个人效用






为积累的资本存量和现期的劳动量 , At 指技术冲击 ,
是经济波动的唯一来源 , 属于外生变量 。在资本形成
方面 , Kt+1 =(1-δ)＊Kt +It , Kt 和 Kt+1代表 t和 t




转变为产出的能力 , 引起产出与就业的波动 , 具体过
程如下:
在人口和劳动力固定的情况下 , 经济中所生产的
实际收入由技术和资本存量决定 , 技术发生变动 , A
值就发生变动 , 从而引起生产函数变动 。没有技术冲
击时 , 当期可消费的最大量为当期收入加上没折旧的
资本量 , 达到经济稳定状态后 , 下一期的资本存量为
ko , 投资为 io , 消费为 co , 实际收入为 yo , 若资本存
量保持不变 , 生产函数和总资源曲线不会发生变化 ,
消费 、投资和实际收入将重复下去 。若发生技术冲击
使 A变成 A1 , 生产函数和资源函数曲线上移的同时
也使得下期的消费和资本积累相应增加 , 约束线向右
移动 , 资本存量 、 消费和实际收入也相应增加。若经




需求增加和产量增加 , 从而提高现行实际工资水平 。
此时单个经济当事人必须确定冲击是暂时的还是长久
的 , 若劳动者估计是暂时冲击 , 则会与未来的实际工
资相比较 , 现在的实际工资较高 , 就会引起劳动者用
劳动代替闲暇 , 从而剌激劳动者在现期提供更多的劳
动 , 导致现期产量增加 , 经济处于上升阶段 。若劳动
者估计是长久冲击 , 生产者将愿意进行新的资本投资
以扩大生产 。由于从投资增加到资本存量增加再到产
量增加需要一定的周期 , 因而 , 产量会在初始冲击发









会发现持有的资本存量过多 , 为实现利润最大化 , 他
们会降低投资率直到资本折旧使经济恢复到稳定增长
的路径 。反之 , 发生负向技术冲击 (如战争或自然灾
害), 则按相反的方向把经济推向下降阶段 。
基得兰德和普雷斯考特将货币当局和公众作为博
弈双方引入模型 , 证明了最优政策具有 “时间不一致





抉择演变为不受任何约束、 任意的 “纯粹” 相机抉择
政策 , 导致了政策 “时间不一致性” , 政策制定者事
先承诺要做什么却与其后来实际做了什么产生不一
致 , 人为制造和加剧了经济波动 , 丧失了公众对政策
制定者的信任 , 严重影响宏观调控的效果。实际经济
周期理论的最优政策 “时间不一致性” 为反对政府宏
观调控的 “相机抉择” 提供理论基础 , 认为政府政策
要遵循一定的规则 , 也就是要制定 “政策规则” 限制
宏观调控政策的任意使用。然而 , 经济形势是不断变
化的 , 国与国的宏观经济环境也千差万别 , 因而不可
能照搬实际经济周期理论的政策主张 , 政府也不可能
按照一个不变的规则来行事 , 即使是美国 , 联邦储备
委员会在货币政策的制定与操作中也是不同程度地采
用了政策规则和相机抉择的方法 , 避免了相机抉择的


















很高 , 与原材料 、能源等投资和生产之间所产生的相
互推动的产业循环会进一步形成滚动扩张 , 根据现期




后会遇到需求和资源的制约 。从需求角度来看 , 对房
地产和汽车有购买力的实际需求是与人们一定的高收
入水平、 收入积累 、 信贷支持和自身的负债能力以及
一定的配套基础设施条件为基础的 , 在一定时期内 ,
人们的收入水平 、 收入积累和负债能力是有限的 , 金
融企业的信贷条件也经常随经济风向变化 , 而相关的
基础设施也不可能一时就满足 , 因而 , 一旦对房地产
和汽车的需求发生阶段性变化 , 将造成短期内产能过
剩 , 导致投资与生产剧烈波动同时带动各相关产业的
连锁波动 。从资源制约来看 , 房地产和汽车投资与生
产的扩张产生了对资源的高消耗 , 也造成了对环境的
高污染 , 当其中某种重要的资源供给缺乏弹性或完全
无弹性时 , 产业运转将难以进行 , 经济增长也会深受
其害 。这样看来 , 在市场经济条件下 , 消费结构升级







性” 问题 , 以前几年国有股减持政策造成的波动为
例 , 缺乏一致性的经济政策使投资者没有一个稳定的
预期 , 相关部门所希望的政第效果也没有出现。因
此 , 借鉴实际经济周期理论 , 对我国的政策制定必将
起到一定的约束作用 , 必须以提高经济政策的一致性









市场经济 。我国的市场经济还处在发展阶段 , 距离实
际经济周期理论发挥作用的条件还较远 , 市场反应迅
速且调节有力的条件还未实现。而我国政府在某些情
况下 , 如出现严重的通货膨胀或高失业率时 , 对经济
不做任何干预是不可能的 , 单靠市场调节会导致严重
的通胀和高失业率状况持续过长 , 将造成极大的政
治 、 经济风险。从货币政策上看 , 我国货币供给具有
内生性。但也有很大的外生性 , 因此我国现阶段的宏
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